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概 要 
信用金庫は、地域における相互扶助を実現するための協同組織金融機関である。しかし地方銀行と比較す
ると、第一に、株式会社ではなく出資証券を発行する社団法人であること、また第二に、出資者の議決権は
出資持分によらず一人一票であることなどの特性を持つ。さらに、会社法は企業統治(コーポレート・ガバナ
ンス)を強化するために、社外取締役の設置を企図していることに対し、信用金庫法では、3 分の 2 以上の理
事が会員の中から選出されるものとしている。 
 本稿では、信用金庫の資金規模と業務の公共性の高さを考慮し、社外理事を法定化する必然性があること
を論じる。信用金庫においては、会員(出資者)の関心は、理事を監督することよりも、資金を借り入れること
にある。また出資持分は上場されておらず価格変動も生じないため、株主と比べて出資者には、企業統治へ
のインセンティブが働きにくい。この点を、会員とは異なる価値観を持つ社外理事が補完していくことが、
中小規模の信用金庫も含めて有益と考えられる。 
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1 はじめに 
信用金庫は、株式会社である地方銀行と同じく地
域金融機関として、相当額の資金を運用する法人と
しての側面がある。同時に、協同組織金融機関とし
て、出資会員のための閉ざされた組織としての側面
もある。この二面性は、信用金庫のガバナンスにも
影響を与えている。 
出資者は一人一票の議決権を平等に有するため、
大株主による支配がない。また出資証券は特定地域
内で流通すればよいため非上場であり、いわゆる市
場の規律にさらされることもない。しかし一方で、
金融機関という公共性の高い業務を営み、相当規模
の資金量を有しているため、理事会・監事会を主体
とした機関設計は、株式会社と同質の規律を前提と
している。 
では信用金庫の経営組織は、かかる二面性のうち、
どちらに重きがおかれるべきであろうか。本稿は、
このような特性をもつ信用金庫にとっての最適なガ
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バナンスモデルを考察するものである。 
具体的な考察の手順としては、まず第２章で、信
用金庫の特性、具体的には相互扶助性と総代会制度
について整理する。次に第３章では、比較対峙する
株式会社に対して、会社法が示すガバナンスモデル
を概観する。そしてこれを、信用金庫法の規律と比
較してみる。また、信用金庫の二面性を理論的に裏
付ける準組合法理が、信用金庫法にも反映されてい
ることを確認する。これらをふまえて、第４章では、
信用金庫にとってのガバナンスモデルを検討する。
主となるのが、社外理事の法定化である。会社法上
の委員会設置会社をモデルとし、社外理事を主体と
して、代表理事に対する牽制を強化することが骨子
である。ここでは、公開会社のモデルが信用金庫に
適用できるのか、中小規模の信用金庫にとっては過
剰な組織設計ではないか、といった懸念に対しての
見解も示してみた。筆者は信用金庫顧問を 10 数年
間勤めているが、本稿により、この特異な組織につ
いて、法的側面から議論を提起するものである。 
 
 
2 信用金庫の特性 
 
2.1 協同組織金融機関としての性格 
信用金庫は協同組織金融機関の一形態であり、相
互扶助性と非営利性が組織の特徴とされる。このこ
とは、金融審議会(1)の報告で確認されるほか、最高
裁判例(2)の中にも示されている。ここでいう相互扶
助性とは、地域の小規模事業者および個人が構成員
となり、一般の銀行から融資を受けにくい者への資
金融通を図る機能をもつことをいう。金融サービス
を受ける者は同時に出資者でもあるため、預金・出
資金として調達された資金が構成員向けの貸出金と
なる枠組みが基本的に維持される(3)。また信用金庫
はたしかに利益をあげて剰余金を計上するが、それ
は組織を維持するための内部留保であり純粋な利益
追求とは画されること、実際にも高い配当性向を維
持していることから、非営利性も認められる。 
協同組織金融機関は、地域内の資金循環を目的と
して事業区域が制限される。信用金庫においても、
定款に事業を行なう地区を記載し、その地区内に居
住する・事業を営む・勤労に従事する等の何らかの
要件を充たす者だけが、会員となる資格を有するこ
ととなっている(信用金庫法第 10 条）。つまり、会員
相互には地区を介した人的結合があり、このことが
株式会社である一般銀行との相違点として重要であ
る。 
また会員の出資は、金融サービスの利用権を確保
する目的が基礎にある。協同組織の原始的な姿はゴ
ルフなどのクラブ財であり、協同組織金融機関につ
いても、会員となり融資という金融サービスを享受
するクラブと解することができる(4)。この出資者の
目的は、株式会社である銀行の株主となり、配当お
よび株価の値上がりによる経済的利潤を追求したい、
あるいは単独株主権もしくは少数株主権の行使によ
って経営を監督したい、といった動機とは性格を異
にする。株主が会社の所有者であることに対して、
出資者は信用金庫というクラブ財の利用権を取得す
ることが第一義である。したがって、会員相互が平
等に財を利用するという観点から、意思決定機関で
ある総会での議決権は、出資額に関わらず一人一票
とされるのである。 
 
2.2 総代会制度 
ほとんどの信用金庫においては、意思決定機関と
して、会員全員を対象とした総会を開催する代わり
に、会員の代表である総代を構成メンバーとした総
代会を設置している。総代会は定款の定めによって
設置され、総会に代わる決議機関であることが信用
金庫法(以下“法”とする）49 条によって定められ
ている(5)。 
総代の選出方法は定款で定めることとされている
(法 49 条 3 項)から、地区全体をどのような選任区域
に分割するか、その各区域の総代定数を何名ずつと
するか等は、任意に定めることができる。また多く
の定款例では、会員の中から選ばれた選考委員が総
代候補者を選出し、この候補者に対する会員からの
異議が一定割合に達しなければ、そのまま総代とし
て選任されることとされている。この選考委員がど
ういった基準で選任しているのかが不透明である点
や、立候補が認められていない点、また総代任期は
３年以内とされている(法 49 条 4 項)が、重任により
長期化している点などが、本制度の課題として指摘
されている(6)。 
総会は、定款の変更・解散または合併・会員の除
名・事業の全部譲渡・役員等の責任免除などの重要
事項についても、特別決議によって決議でき(法 48
条の 3)、総会に関する規定は総代会についても準用
される(法 48 条 5 項)。ただし上記のうち、解散また
は合併と事業の全部譲渡に関しては、総代会の決議
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から１ヶ月以内に、総会員の５分の１の同意による
請求で臨時総会を招集し(法 50 条１項)、その臨時総
会決議によって、先の総代会の決議を不承認として
失効させることができる(同条 2 項)。これは、総代
会の権限に一定の歯止めをかける趣旨と考えられる。 
 
2.3 エージェンシー問題 
株式会社におけるステークホルダー(利害関係人)
とは、出資者及び債権者(純粋預金者および外部債権
者)である。会社の所有者(株主)は企業経営を取締役
に委任しており、これをエージェンシー関係という
が、ここで株主にとっての最大限の利益が経営者の
それと合致しない場合がある。このような利害相反
の状況をとらえて、エージェンシー問題が発生する。 
これを信用金庫になぞらえて考えると、まず前述
の通り、総代会が理事会を牽制する機関構成が備わ
っている。しかし、この総代会による規律が弱けれ
ば、経営者は利益追求のためにリスクの高い融資を
進めるなど、金融機関としての経営の健全性が軽視
されるおそれがある。また信用金庫には、融資は受
けず預金のみの取引を行なっている、いわば債権者
も多数存在する。これら債権者とリスクの高い融資
を承認された会員との間にも、利害が相反する状況
は考えられる。 
株式会社であれば、経営者を牽制する手段として、
大株主による取締役の解任請求、あるいは株式譲渡
がある。特に後者は、投資ファンドが株式を買い集
めて大株主となり、経営改善についての様々な要求
を経営者に行なう事例も少なくない。しかし信用金
庫においては、出資持分は上場されておらず、また
一人一票の制度により、持分の譲渡支配が行なわれ
るおそれを経営者への牽制とすることができない。
そこで、信用金庫についてはどのような方策を検討
すべきか。総代会と理事会の構成メンバー・権限に
ついて、いずれを優先するべきか。次章以降では、
信用金庫のガバナンス体制について焦点をあてて、
検討を進めていく。 
 
 
3 信用金庫のガバナンス 
 
3.1 コーポレートガバナンス 
コーポレートガバナンスの和訳は企業統治とされ
るが、その中心概念は、一つには企業経営が法令を
はじめとする様々なルールに対して、適法適切に企
業経営がなされているか監督することにある。また
一つには、経営を担う専門家が、企業の所有者に対
して最適の業務運営を行なうことであろう。このど
ちらか一方が満たされるために他方が不十分となら
ないよう、すなわち経営の萎縮も権限濫用も生じさ
せない仕組み作りが企業統治の要諦であり、この仕
組みは企業組織の規模と環境によって異なる型が選
択されるものである。 
所有と経営が分離している一定規模以上の会社に
おいて、コーポレートガバナンスの実現を三つの観
点に整理する考え方がある(7)。すなわち、①業務執
行者自身が、権限濫用や不適切な業務執行を行なわ
ないように自己抑制を図ること、そして②他者がこ
れを牽制する仕組み、さらに②が不十分な場合に③
所有者である株主が自ら牽制を行なうこと、の三点
である。 
コーポレートガバナンスにおいて中心的な位置を
占めるのは、②に係る機関設計のあり方であり、次
節でもこの点を考察するが、その前に①と③につい
て簡潔にふれる。まず①のため、業務執行に不適切
な者を就任させないための欠格事由（会社法 331条）、
兼任の制限（同 333・335 条）、任期の制限（同 332・
336 条）などの規定がおかれる。また、競業取引や
利益相反取引への制限（同 356 条）、会社および第
三者への任務懈怠責任（同 423・429 条）などの枠
組みもおかれている。 
一方、③株主による牽制は、株主総会を通した権
限行使と、それが十分に機能しない場合の訴えの２
段階に分けられる。前者の代表的な規定としては、
株主総会の招集権（同 297 条）、株主提案権（同 303
条）などがある。そして例えば、ある取締役の解任
議案を出しても多数株主によって否決されたときの
解任の訴えの提起（同 854 条）、あるいは株主総会
決議取消しの訴えの提起（同 831 条）などが、後者
に関する規定である。後者の訴えは、少数株主権と
単独株主権に分かれるが、この点は信用金庫出資者
の一人一票と対比されるポイントの一つである。 
 
3.2 会社法による規律 
上記②の観点での株式会社の機関設計としては、
従前から監査役(会)設置会社と指名委員会等設置会
社が中心であった。監査役(会）設置会社においては、
代表取締役と該当する業務執行取締役が業務執行を
行ない、これを他の取締役および取締役会がまず監
督する。そしてさらに、監査役(会)が監査する構造
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となっている。取締役会は、代表取締役の選定・解
任に関する決定権を持っている。しかし取締役同士
がなれ合いに陥ったりしないように、監査役がチェ
ックをかけ、また取締役の違法行為に対する差し止
め権限も有している。 
一方、指名委員会等設置会社は、平成 14 年商法
改正によって導入された比較的新しいガバナンスモ
デルである。そのポイントとしては、取締役ではな
く(代表)執行役が業務執行を行ない、取締役会は業
務執行者のモニタリングを行なうことにある。これ
を具体的に行なうため、取締役会には指名・報酬・
監査の三委員会が設置される。この各委員会の委員
の半数は、社外取締役であることが定められている。 
各委員会の役割であるが、指名委員会は、取締役
の選任・解任議案を株主総会に提出する。報酬委員
会は、執行役・取締役の報酬を決定する。また監査
委員会は、執行役・取締役の職務の執行について監
査を行なう。そのため、監査役(会)が存在しないこ
とが特徴といえる。ただし逆に、会計監査人の設置
は必須とされている。 
わが国の伝統的な機関設計である監査役(会)設置
会社では、取締役会の議論のウエイトが業務執行の
決定に偏りがちとなり、代表取締役等の職務執行に
対する監督が手薄になるおそれがある。これを補完
するのが監査役(会)の機能ではあるが、監査役(会)
は代表取締役の選定解職の人事権限を有していない
ため、その実効性には限界もある。 
この問題意識を取り上げたのが、指名委員会等設
置会社ともいえる。まず、業務執行の決定権限を代
表執行役とすることで、取締役会の機能はその監督
にウエイトをおくことができるようになった。また、
指名委員会が取締役の解任議案を株主総会に提出す
ることができるため、ある程度の人事権限を有した
ものともいえる。この機関設計の要諦は、各委員会
の構成メンバーの過半数を社外取締役とすることで
ある。独立した立場から重要事項への決議権を行使
し、また経営者を監督することができる。しかし、
社内役員の側からすれば、人事と報酬という最も関
心の高い事項への権限が、それぞれの委員会に委ね
られることから、現実的には指名委員会等設置会社
を採用する上場企業はきわめて少なかった(8)。そこ
で、次項の通り、第三の制度としての監査等委員会
設置会社の法定を中心とする会社法改正が行われた
訳である。 
 
3.3 平成 26 年会社法改正による規律 
監査等委員会設置会社は、監査・監督の任にあた
る者が取締役であること、監査役が設置されないこ
とは、指名委員会等設置会社と同様である。しかし、
次の各点は異なる。すなわち、①同委員の株主総会
における選任は他の取締役とは区別され、また解任
については特別決議を要すること、②任期は２年(他
の取締役は１年)であること、③報酬も、他の取締役
と別枠で決定すること、などである。①および③は、
監査役(会)設置会社の監査役と同様であるが、②に
ついては監査役の４年よりも短い。この趣旨は、監
査等委員も取締役であり、取締役会において議決権
を行使する立場にあることから、監査役と同じ４年
ではなく、前項２つの機関設計の中間的な位置付け
と定めたものと解されている。 
また、④業務執行は、取締役会によって選任され
る執行役ではなく、代表取締役等が行なう点も異な
っている。これは、過半数が社外取締役で構成され
る指名・報酬各委員会が設置されない分、取締役会
への牽制が弱くなり、もって業務執行者への監督が
弱まることへの懸念によるものである。つまり、業
務執行者が株主総会で選任した取締役の中から選出
されるようにすることで、株主総会のコントロール
を効きやすくする意図である。この点は、従前の監
査役(会)設置会社と同じ発想になる訳であり、この
点からも機関設計としての中間色がうかがわれる。 
前述のとおり、法改正による監査等委員会設置会
社の制定には、社外取締役登用の推進という問題意
識がある。このため、改正要綱案を議論する過程で
は、社外取締役の選任義務化が提言された。しかし、
社外監査役と機能が重複し、人材確保の観点でも過
度な負担を課すおそれがあること、一律の義務付け
は各会社の個性に応じた最適なガバナンス選択を阻
害するおそれがあることなどの反対意見も強く、要
綱案に盛り込むことは見送られた。 
ただし、公開会社かつ上場会社である監査役会設
置会社で、有価証券報告書提出義務を負う株式会社
に対しては、社外取締役が存在しない場合には「社
外取締役を置くことが相当ではない理由」を、株主
総会において説明し、総会参考書類に開示すること
が義務付けられた(9)。そしてさらに、改正法の施行
後２年を経過した時点で、企業統治に係る制度のあ
り方に検討を加え、必要があると認めるときは社外
取締役設置の義務付け等の措置を講ずるとする見直
し条項が、改正法附則に盛り込まれている。 
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3.4 信用金庫法による規律 
前項までにみた会社法における規定に対して、信
用金庫法(以下、“法”とする）はどのような規定を
用意しているであろうか。同法では、第四章(管理)
が主に対応関係にあり、役員・理事会・総会・総代
会等に関する規定がおかれている。これらの中には、
会社法の準用規定もあり(法 35 条の 6、35 条の 7、
38 条の 3、48 条の 8 等)、またその他の規定につい
ても類似するものは少なくない。これは、信用金庫
においても会員から選任された理事が理事会を構成
し、業務執行の決定と理事の職務執行への監督がな
されること、さらに監事・会計監査人等がおかれる
ことなど、機関設計の基本的な姿が共通するからで
あろう。しかし、協同組織金融機関としての特性か
ら、会社法との相違点も見られる。本項では、この
点を中心に確認してみたい。 
まず一点は、役員の資格に関する規定である。法
32 条４項では、理事の定数の少なくとも３分の２は
会員又は会員たる法人の業務を執行する役員でなけ
ればならない、と定めている(10)。これは、前述した
ように株式会社が社外取締役の登用を進めている動
向と相反するともいえる。会員による協同組織性を
確保することが優先される訳だが、一方で、信用金
庫の事業規模や金融システムへの影響力をふまえた
コーポレートガバナンスの構築、そのための機関設
計も勘案されるべきであろう。この点については、
次章であらためて考察する。 
なお、法 32 条５項で、監事については１人以上
を会員外から選任するものとし、かつその者が就任
の前５年間は当該信用金庫の理事・職員等でなかっ
たことを求めている。理事の多数が会員となること
とのトレードオフとしての規定振りともいえるが、
会社法改正にみるガバナンス強化の視点からは、最
低限度の充足に過ぎないとされるであろう(11)。 
次の点は、出資者から経営に対する牽制に係る規
定である。信用金庫法は会社法を準用することによ
って、株主による取締役の行為への差止請求権(法
35 条の 6)、役員等の責任を追及する訴え(法 39 条の
4)などが確保されている。また、総会員の５分の１
以上の同意による臨時総会の招集請求権(法 43 条 2
項)、役員の解任請求権(法 35 条の 8)なども定められ
ている。 
ここで問題となるのが、「総会員の５分の１」との
規定である。前述のとおり、大半の信用金庫におい
ては、総会に替えて総代会をおく機関設計を採って
いるが、これは大多数に及ぶ会員を意思決定のため
に束ねることの困難さが理由と考えられる。そうで
あれば、上述のような牽制機能の行使に関する意思
決定も、総代に委ねることが効果的とも思われる。
この点、法 49 条 5 項は「総代会については総会に
関する規定を準用する」としているが、これを「総
会員を総代」と読み替えるものと当然に解釈するこ
とはできない。総会員に対して少数会員権を認める
のは、会員の基本的権利である共益権を確保するた
めであり、機関設計として総代会をおくこととは峻
別されるものであろう。 
しかし、それでは結果的に、監督権限をもつ総代
会の牽制力を弱くしてしまうおそれがある。役員解
任請求権についても、さらに総代会における決議プ
ロセスを経るものであるし、少数総代による権限濫
用のおそれはなく、むしろ役員へのガバナンス機能
確保のため、少数会員権を総代に読み替え適用すべ
きとの説もある(12)。 
信用金庫の出資者である会員は、融資を主とした
金融サービスを受けることを目的としてこの協同組
織に入ってくる。その出資持分の換金価値が、株式
のように増加することは想定しがたい。このため、
株主が取締役等に期待する観点と同等のそれが出資
者にあるとは言えないであろう。しかし、適正なガ
バナンスなくしては、組織の発展ひいては金融サー
ビスが損なわれることもまた事実である。信用金庫
が要求されるガバナンスモデルは、株式会社のそれ
にどこまで接近させるべきであろうか。次章での考
察の前提として、株式会社の中でも非公開会社につ
いての組織法理を概観する。 
 
3.5 非公開会社の法理 
非公開会社とは公開会社の反義であり、すべての
株式についての譲渡制限が定款に定められている会
社である。また、新株発行手続における既存株主へ
の引受権の授与も、取締役会に委ねられるものでは
ない。すなわち、株式が閉鎖性の強い集団によって
保有され続ける性格をもち、わが国の多くの中小企
業にみられる原始的な機関設計(13)を有することが
多い。 
非公開会社であってもそれは社団法人であり、出
資者とは別の法人格が生成され権利義務の主体とな
る(14)。法人の出資者が多数存在するとき、彼らの人
的結合が問題とされず、多数決によって意思決定を
行なうこと、そして出資者相互は法人を通じて間接
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的に結合するのみと考えることが、社団法理の特徴
といえる。 
しかし、非公開会社の出資者相互には、人的結合
が認められるのが実際である。もちろん、財産の帰
属主体は法人であり、また出資者は有限責任である
ことから、組合とは異なる法的存在である。それで
も、法人内部の社員間の権利義務関係をもう一つの
規律として認識する、いわゆる準組合法理(15)に着目
する必要性は高い。 
元々この法理は、英国で株式会社が発展していく
過程にみることができる。英国ではまず 18 世紀頃
から、組合(パートナーシップ)の一部が、特許状を
取得したジョイント・ストック・カンパニー(16)へと
発展した。しかしこれは少数であったため、1844
年会社法により、設立証書(deed of settlement)を登
記することによって法人格を取得できることとされ
た。特許主義から準則主義への移行である。さらに
同法は、1855 年改正で社員の有限責任制、1856 年
改正で定款(17)による登記手続を規定している。そし
て 1907 年改正では、公開株式会社(public limited 
company)と別の類型として、非公開会社あるいは私
会社(private company)の存在が法律上明確にされ
たのである。 
準組合法理は、この私会社に適用できる。すなわ
ち、法人格を得た会社と社員(株主)の間に法律関係
が生じることに加えて、従前からのパートナー相互
間の法律関係も継続すると考えるのである。たしか
に、会社設立を発起人による合同行為ととらえれば、
会社設立によって社員相互の法律関係は存在しなく
なる。しかし、その実態が依然として組合に類似し
ており、所有と経営が分離していない会社への規律
としては、社員相互の内部関係にも着目する必然性
があるといえよう。 
この法理を具体化する手段が、定款である。定款
は、会社における基本的な法律関係を定めるもので
あり、その具体的な内容は、株式に関する事項・会
社の意思決定や業務に関する事項などである。前者
に関しては、特に非公開会社であれば、株式の譲渡
制限、これに伴う買取請求権などが代表的な条項で
ある。 
一方、後者に関しては、非公開会社であれば、意
思決定の主体が株主総会におかれることである。民
法上の組合は、組合員の合意で意思決定がなされ、
各自が業務執行の権限を有する。株主がこれと同様
の権限を確保しようとするとき、定款がその根拠と
なる。また、取締役の３分の２は株主から選任する
等の規定も想定される。これに類する規定が信用金
庫法第 32 条４項には定められているが、多種多様
な形態の会社を包摂する会社法では、定款に委ねる
べき事項であろう。 
ところで、信用金庫の機関設計には二面性があり、
これが準組合法理と関連するところである。すなわ
ち、社団法理と組合法理の共存した二重性格の組織
特性を有している。まず一面では、取締役会・監査
役会に対応する機関を有し、会計監査人による監査
も実施される。この点では、公開会社である地方銀
行等と同様である。しかし、理事の過半が出資者(会
員)から選出されることにみられるように、所有と経
営の分離は不完全である。出資者が意思決定に参画
することが容易である点は、信用金庫が組合的性格
を有する側面と言えるだろう。 
信用金庫は、その資金規模と公共性の高い業務の
性格から、株式会社形態をとる地方銀行と同様に、
経営に対する監督を行なわなければならない。この
観点からは、信用金庫は社団法人であり、公開会社
と同質の規律と機関設計が要求される。しかしまた
同時に、信用金庫はその営業エリアを特定し、その
地域内での金融サービスに特化している。つまり、
信用金庫の行なう業務によって便益を享受する者は
限定されるため、その地域内の者による監督が施さ
れれば、ガバナンスとしても満足されるものとも考
えられる。このため信用金庫法には、準組合法理が
反映されている。典型的な規定としては、上述の第
32 条 4 項(理事の３分の２以上は会員とする)、第 12
条(総会における会員議決権は、一人一票とする)な
どがあげられる。 
しかし、上述した信用金庫の規模と業務内容に鑑
みるに、地方銀行などの公開会社と同水準のガバナ
ンス体制を構築する必要性もあると考える。その具
体的な手法としては、社外理事の法定化、および監
督と業務執行の分離がある。自金庫の業務に精通し
た者が業務執行を行なうことはよいが、それを監督
する者の過半は社外人材として、ガバナンスの高度
化を図ることが目的である。 
株式会社においても、社外取締役の設置が求めら
れているのは上場公開会社が主流か大半である。そ
れは、株主数が不特定大多数におよび、経営監視へ
の必然性が高いからである。このガバナンス形態を
信用金庫に適用しようと考えることは、組合法理に
基礎をおく信用金庫法に、社団法理の要素を強めて
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いくことにつながる。その必然性は、上述の通り、
信用金庫が上場公開会社と同じく、金融機関として
社会的影響力が高い存在であるためであるが、かか
る発想が信用金庫という組織、および業法である信
用金庫法の法理と整合していくであろうか。この点
を主体に、次章では考察を進めていく。 
 
 
4 社外理事モデルに関する検討 
 
4.1 商法改正上の経緯 
株式会社等を規律するわが国商法は、ガバナンス
と社外役員の関係についても、いくつかの法改正に
よって問題意識のあるところを示してきた。まず、
平成５年改正では、大会社に社外監査役導入が定め
られた(18)。これは、昭和 49 年改正・昭和 56 年改正
と続いた監査役機能の強化をより進めるものであっ
た。次いで、平成 13 年改正では、監査役の半数以
上を社外監査役とすることが定められた(19)。 
しかし、社外監査役は取締役会での議決権がなく、
また業務執行の妥当性監査機能としては限界がある。
この問題意識から、平成 14 年改正によって、3.2．
にみた委員会等設置会社制度が創設された。業務執
行と分離して、監督機能を担う委員会の構成メンバ
ーの過半数を社外取締役とすることで、外部有識者
の特性を活かす制度と評価できよう。 
その後の進展の概略は、3.3．に記した通りである
が、商法から会社法へと改正を重ねていく過程で、
社外の定義も変遷している。平成 14 年改正時点で
は、過去において当該会社および子会社の業務を執
行する役員または使用人ではなかったことが要諦で
あったが、これでは重要取引先や経営者の親族・友
人が、社外要件を充たすこととなってしまう。この
点をふまえたのが平成 26 年改正であったが、かか
る問題意識は信用金庫の現行の社外監査役にも共通
する。実際、選任される社外監査役は会計士など専
門職であるが、信用金庫の営業地域内に拠点を置く
者であることが大半である。よって、経営者も社外
監査役も同一の地域内にあり、何らかの人的つなが
りが生じている可能性は、株式会社である地方銀行
以上に高いのである。信用金庫の新たなガバナンス
体制を模索するにおいて、社外取締役を義務化する
ことに加えて、この社外要件を見直すことも重要と
考える。 
  
4.2 株主と異なる出資者 
信用金庫は、2.1．でも論じた相互扶助性が、様々
なルールや組織設計の基礎にある。出資者になろう
とする者は、その地域に所在し、金融サービスの供
与を受けることが基本的な動機である(20)。一方、株
式会社である銀行の株主の大半は、融資等の金融サ
ービスを受けることを動機として株主になっている
訳ではない。自らが金融サービスの享受主体となる
としても、そのこととは切り離して、当該株式会社
の市場価値が向上し、保有する株式評価が上がるこ
とが目的であろう。したがって、株主が適正と評価
する業務執行の意思決定は、社外取締役の判断基準
と方向性を同一にする。このため株主は、ガバナン
スの多くを社外取締役に委ねることができる。 
一方、信用金庫の出資者にとっては、自らが融資
を好ましい条件（金額・金利・担保・償還年限等）
で受けることが優先順位として最も高い。時として、
その条件が信用金庫の業務執行としては問題がある
としても、同じであろう。また、特定の信用リスク
に属する出資者群を母集団とした与信判断も、組織
全体の妥当性から抑制すべきとの結論も出てくるだ
ろう。このため、出資者の追求する方向性を修正す
べき役割が、社外取締役には求められるのである。 
協同組織では、出資者は提供される商品サービス
の利用者であり、出資者と利用者(顧客)の利益対立
は発生しない。よって、緊張関係が緩和されている
とするガバナンス内在化論(21)がある。これが、3.5．
でみた信用金庫法第 32 条 4 項(役員の３分の２は会
員から選任する)の法理を基礎付けているのであろ
う。しかし、信用金庫のステークホルダーは多数の
純粋預金者をはじめ、他金融機関も含むため、融資
を受ける出資者のみを視座に置いたガバナンス内在
化論は成り立たないのではないか。ここに、信用金
庫も総代会（出資者）とは別に、経営者の業務執行
を監督する機能、すなわち社外役員の設置義務化を
検討する必要性があると言える。  
 
4.3 社外理事導入モデルの可能性 
現在、信用金庫法第 32 条 5 項によって、監事に
ついては１人以上が会員外から選任されるべきこと、
いわゆる社外監事についての法定化がなされている。
しかし、監事の役割は株式会社の監査役と同じく、
理事の職務執行全般の適法性および手続面の公正性
の監査が主体である。換言すれば、上述した特定の
信用リスクに属する出資者への融資など理事の行な
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う業務執行の妥当性に対する抑止力は限界的である。
また、理事の行なう重要な業務執行には、余資運用
に係る投資、ALMなどモニタリング体制の高度化、
人事組織改革などがあるが、これらが適法公正に行
なわれることには問題はないであろう。むしろ、代
替案との比較検証を含めた妥当性が問われるのであ
る。 
このことが社外人材を理事に加える意義となる訳
であるが、一般的に社外人材は信用金庫内部の事情
には疎く、情報収集能力も限られている(22)。また、
理事は監事とは異なり独任制ではないため、理事会
で多数決による決議がなされることによって、社外
理事の意見が封殺されるおそれも少なくない。 
そこで、社外理事の監視チェック能力を活かすガ
バナンスモデルとして、会社法上の委員会等設置会
社が検討されうる。指名・報酬・監査の各委員会と
も、構成メンバーの過半数が社外理事となるため、
多数決によって常勤理事の意見に押し切られるおそ
れはない。また各委員会の職務は、代表理事など意
思決定者への監督であるから、業務執行に関する見
識や情報収集が直接的なハンディにならないであろ
う。これらの観点から、社外人材を登用しやすいモ
デルといえる。 
一方、このモデル提言に対しては、次の点が問題
としてあげられるであろう。 
（１）役員人数の少ない中小規模の信用金庫において、
このような機関設計は過大ではないか？ 
（２）準組合法理が反映される信用金庫に、公開会社
のガバナンスモデルが整合するか？ 
以下、この各点について考察をこころみる。 
まず第一の点であるが、小規模な組織なればこそ、
常勤役員数が少なく、理事メンバーの入れ替え頻度
も限られてくる。この結果、理事会が代表理事を中
心としたサークル化するおそれも生じてくる。これ
を牽制する手段が、各委員会である。委員に選任さ
れる社外理事は、業務執行には携わらないため、信
用金庫の業務運営において過剰感が出る懸念は小さ
いと思われる。また、もとより社外役員の報酬は常
勤役員よりも相当に低いことが一般的であるから、
社外理事数が増大しても、報酬を抑えて負担を小さ
くしていけるはずである。少人数の常勤役員による
インナーサークル化した理事会に社外理事が加えら
れても、実質的に意見表明する機会は少ない。むし
ろ、委員会という法的枠組みをつくり、その中で機
能させることの方が有効と考える。 
次に第二の点であるが、3.5.でみたように信用金
庫の出資者は、法人とのつながり（社団法理）と出
資者相互のつながり（組合法理）の二面性を有して
いる。ここで、クラブ財(23)を利用する主体としての
後者の立場においては、一人一票による監督権限に
問題はないだろう。クラブ財の費用はクラブ員が平
等に負担し、その費用はクラブ員数の増加に伴い低
下するからである。 
しかし、法人そのものの組織運営を牽制するとい
う前者の観点からは、一人一票が最適であろうか。
一人一票は、必然的に大多数の議決権者をかかえる
ことになる。そのため、信用金庫においては既述の
とおり、相当数におよぶ出資者の中から、地区ごと
に総代を選出し、これによる総代会が出資者総会に
代替する機関とされる。この総代会の経営監視機能
が、株主総会と比べて劣後しているとの指摘もある
(24)。信用金庫の総代選出プロセスにおいては、そも
そも立候補制度がなく、理事会が委嘱した選考委員
によって候補者が推薦される。この候補者は、再び
理事長に対して報告された上で、各地区の出資者が
信任して決定するのである。このため、経営者（理
事長）が自らにとって好ましい者を優先して推薦す
るリスクが避けられない。平成 28 年になって、80
歳以上の総代ならびに５期 15年を超える 70歳以上
の総代について、重任制限をおく業界申し合わせが
公表された。これは、総代の固定化を多少なりとも
抑制するものと評価できる。しかし、上記の理事に
よる推薦を変えていかない限り、抜本的な改善には
つながらないであろう。 
このように、総代会の構成メンバーをより公正中
立に選定していくことが万全ではないため、一方で、
理事会の構成メンバーに社外理事を登用していく意
義も大きい。特に、非会員・非金庫利用者の意見を
採りいれていこうとすると、総代ではなく社外理事
の存在が必要となってくる。ガバナンス設計として、
総代会と理事会の改正は二者択一ではなく、相互補
完の効果が期待できる。信用金庫法上も、金融機関
業務に関わる重要な意思決定の大半は理事会の決定
事項となるため、まずこれを決定する理事への人
事・報酬面を含めた評価や監督を社外理事に担わせ
ることで、社団に対するガバナンスを強化する。そ
の一方で、地域のクラブ財としての信用金庫に対し
て、利用者の視点からチェックをかける役割が総代
に求められる。これは、地域内の会員・利用者とい
う定義に従って選任することが妥当である。 
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このように、信用金庫の二面性を勘案し、社団的 
側面から社外理事、組合的側面から総代をそれぞれ
適切に選任することが、ガバナンス強化に資するも
のと考えられる。  
 
4.4 社外の定義 
現行の信用金庫法において定められている員外監
事の定義は、現に信用金庫の会員あるいは会員であ
る法人の役員・使用人以外の者であることが一つで
ある。またもう一つには、その就任の前５年間、信
用金庫の理事・職員、あるいは信用金庫の子会社の
役職員ではなかったことである。一方で、改正会社
法における社外監査役の要件としては、過去要件が
10 年に伸長されたことも一つであるが、当該会社の
取締役等の配偶者あるいは２親等内の親族ではない
ことが加えられている。この血族近親者に関する定
義追加は、経営者への牽制要素として評価できる。 
たしかに、信用金庫は上述の協同組織クラブ財と
しての側面からみると、地域で共存する者を社外理
事として迎え入れることが好ましいかもしれない。
しかし、たびたび論じてきたように、その資金規模
と公共性の高い業務内容の側面からは、上記の血縁
はもとより、地縁を絶つことも有益と考える。 
株式会社においては、株主が望むことは市場価値
の向上であり、社外取締役の判断基準と方向性が一
致していると言える。これに対して、信用金庫の総
代をはじめとした会員が望むことは、自身への金融
サービスが第一であり、これは本来のガバナンス要
件とは異なっている。よって、信用金庫の社外理事
には、会員と同質の価値観で判断をしないことが求
められる。そのためには、営業地区内への金融から
は何らの利益を持たない、地域の枠外の人材が望ま
しいのである。 
 
 
5 小 括 
本稿では、まず会社法が定める株式会社に対する
ガバナンスモデルを取り上げ、これと信用金庫法に
おけるガバナンスとの異同を整理した。この背景に
は、社団法理と組合法理を併せ持つ信用金庫の二面
性が大きいことが分かった。実際、信用金庫法には、
第 12 条（一人一票）・第 49 条（総代会）など、特
定地域におけるクラブ財としての特性に根拠をもつ
規定があり、これらは組合法理と結びつくものであ
る。 
 しかし一方で、信用金庫は株式会社組織である銀
行と同様に、準公共財としての側面も大きい。金融
行政の問題意識としても、預金者保護を確実にする
健全経営と、そのためのガバナンス態勢が強く求め
られているといえよう。 
信用金庫の出資者・総代会は、株式会社の株主・
株主総会と比べて、いくつかの要素から、経営者に
対する抑止力が弱い。これは一つには、出資者持分
は非上場で流通性がないため、支配株主の出現や市
場リスクにさらされる危機感を、経営者にもたらす
ことができないことである。またもう一つには、総
代の選考過程で、選考委員への委嘱や候補者の報告
など、経営者の関与が避けられないことである。 
このため、総代会とは別の監督機能が求められる。
それが社外理事である。中小規模の信用金庫になる
ほど、常勤理事の人数が少なく、その交代頻度も低
い。結果として、理事会がサークル化、すなわち意
思決定の硬直化・密室化、を招くおそれがある。し
かし、単に社外理事を投入しても、多勢に無勢とな
るならば、その実効性には疑問がのこる。そこで本
稿では、会社法上の委員会等設置会社をモデルとし
て、社外理事が過半数で構成される委員会を設ける
ことを検討した。社外理事の職責を、法的な枠組み
の中で保護することが必要と考えた訳である。 
これには、特に中小規模の信用金庫にとって、公
開会社を前提としたガバナンスモデルは過剰ではな
いか、との批判が考えられる。しかし、中小規模の
組織ほど、上述のサークル化の懸念が高い。また一
般的には、社外理事の報酬は低く、この点での過剰
感も軽減されるだろう。 
以上のガバナンスモデルについて、研究の次段階
としては実証的考察が不可欠であろう。具体的には、
信用金庫の理事・監事・社外理事・総代などへのヒ
アリングである。上述の中小規模組織への適合性も
そうだが、社団・組合の二面性の中で何に優先順位
をおくべきかには、様々な見解が考えられる。これ
らを収集分析する中で、より適切なガバナンスモデ
ルを模索していきたい。 
 
注 
（1） 例えば、2007 年報告「リレーションシップバンキング
のあり方に関するワーキング・グループ」、2009 年中
間論点整理報告会「協同組織金融機関のあり方に関す
るワーキング・グループ」にみるように、相互扶助を
理念とし、非営利という特性を有するものと位置付け
られることが示されている。 
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（2） 商事留置権の成否が争われた最判昭 63.10.18（民集第
42 巻 8 号 575 頁）において、「・・・・信用金庫は国民大
衆のために金融の円滑化を図り、その貯蓄の増強に資
するために設けられた協同組織金融機関であり・・・・信
用金庫の行なう業務は営利を目的とするものではない
というべきであるから、信用金庫は商法上の商人には
当たらないと解するのが相当である」との判断が示さ
れている。 
（3） この例外とされるのが員外貸付である。員外貸付は、
預金担保形式の他、従業員規模・資本金規模が基準を
超えた先に対する一定期間の貸出継続（いわゆる卒業
生金融）など、いくつかの形態が定められている（信
用金庫法 53 条２項）。 
（4） 村本孜『信用金庫論』（きんざい、2015 年）39－40 頁
参照。 
（5） 他の協同組織金融機関では、一定数以上の組合員が存
することを総代会設置の要件として定めているが、信
用金庫法にはそのような制限は置かれていない。労働
金庫法 55 条・農業協同組合法 48 条等を参照。 
（6） 宮村健一郎「協同組織金融機関におけるコーポレート
ガバナンス－世襲と長期政権の問題－」（『東洋大学経
営論集第 51 号』(2000 年)) 260 頁参照。なお、直近で
総代の定年制を定款に定めるように、信用金庫業界内
での申し合わせが進められている。 
（7） 鳥養雅夫・大堀徳人・山田洋平編著『コーポレート・
ガバナンスからみる会社法－平成 26 年改正をふまえ
て』（商事法務、2014 年）4－6頁参照。 
（8） 一方で、定款に根拠を持たさず、取締役会が任意に設
置する諮問機関として、第三者委員会・独立委員会は
数多く設置され、その構成メンバーは社外取締役や社
外有識者を主体とされてきた。しかし、かかる委員会
の決定が終局的に会社を拘束するものではないため、
業務執行への牽制や株主利益保護に関して、どこまで
有効に機能しているかは疑問も呈されてきた。落合誠
一・太田洋・森本大介編著『会社法改正要綱の論点と
実務対応』（商事法務、2013 年）7－10 頁参照。 
（9） また、東京証券取引所は上場規則を改正し、平成 27 年
6 月から上場会社に対するコーポレートガバナンス・
コードを定めて適用している。この中では、取締役で
ある独立役員を少なくとも１名以上確保することの努
力義務をおく他、原則を実施しない場合にはその理由
を十分に説明すべきとする、「Comply or Explain」ル
ールがひかれている。さらにこれを受けて、金融庁も
金融機関のガバナンスに関するモニタリング方針を改
訂している。川西拓人「コーポレートガバナンス・コ
ードと金融モニタリングの関連および協働」『金法』
（2036 号）32－33 頁参照。 
（10） 金庫職員が理事に昇任する場合でも、出資持分１口を
持つことで会員となれるため、この要件を充たすこと
は容易である。 
（11） 家森信善・富村圭「信用金庫の理事会構成と経営の特
徴－社外者理事の役割の検討－」『金融ジャーナル』
（2007 年 10 月号）83－86 頁、においては、まず信用金
庫によって社外者理事の登用数には相当なバラつきが
あること、全体としては約４割（論文当時）の信用金
庫には社外者理事はいない状況であることにふれてい
る。そして、員外監事の機能を強化することが、非常
勤理事による監視機能を高める代替策となり得る、と
している。 
（12） 内藤加代子・柿田徳宏・仲江武史編著『逐条解説信用
金庫法』（きんざい、2007 年）167-8 頁参照。 
（13） 資本(株主)と経営(取締役)の分離がなされず、機関と
して取締役のみ、あるいは取締役と会計監査に職務を
限定した監査役(会社法 389 条)により構成される型が、
代表的である。 
（14） 大野正道『非公開会社の法理-社団法理と準組合法理の
交錯』(システムファイブ、2007 年) 42-50 頁参照。 
（15） 大野正道博士によって提唱され、非公開会社における
法律関係は、会社と社員(株主)間の関係としてとらえ
る社団法理だけではなく、社員相互間の関係を認識す
る組合法理を併せて認識すべきとの学説である。『非公
開会社の法理-社団法理と準組合法理の交錯』(システ
ムファイブ、2007 年)、『非公開会社法原理－最新会社
法Ⅱ－』(北樹出版、2010 年)などの著書に、その詳細
が述べられている。 
（16） ジョイント・ストック・カンパニーの生成と特性につ
いては、次の文献が詳しい。Margaret M.Blair, Locking 
in Capital : What Corporate Law achieved for 
Business Organizer in the Nineteen Century, 51 UCLA 
L.Rev.387, 414-22 (2003). Edward H.Warren, 
Safeguarding the Creditors of Corporations, 36 
Harv.L.Rev.509, 510-12 (1922). S.R.Wrightington, 
Voluntary Associations in Massachusetts, 21 Yale 
L.J.311, 315-16 (1911). 
（17） ここでは、基本定款(memorandum of association)と通
常定款(articles of association)に分けられている。
前者には、会社の名称・目的・資本など絶対的記載事
項に相当することが定められ、後者には、会社の業務
運営方法など、相対的記載事項・任意的記載事項に相
当することが定められる。 
（18） 同時に、監査役の任期を３年に延長すること、監査役
会の設置についても定められている。 
（19） 併せて、監査役の取締役会への出席義務、意見陳述義
務もおかれている。 
（20） たしかに、信用金庫が提供するサービス以外に着目し
た動機もあろう。例えば、高い配当利回りを評価して
出資者となるケースがある。しかし、配当利回りは確
定したものではないし、制度的な議論においては、や
はり融資を受けることを主たる動機ととらえてよいで
あろう。 
（21） 村本『前掲書』（注４）28-29 頁参照。 
（22） このことが反面で、会社法 427 条（社外取締役の責任
限定契約）の法理と結びついていると考えられる。 
（23） クラブ財とは、加入メンバーであるクラブ員のみにそ
の利用を認めることができる（排除性）が、その消費
にあたっては一定水準までは競合しない（非競合性）
ものである。協同組織金融機関をクラブととらえ、そ
の会員は融資というサービスを享受する存在と考える
のである。村本『前掲書』（注４）39-41 頁参照。 
（24） 村本『前掲書』（注４）140 頁および 176-77 頁参照。
- 76 -
信用金庫のガバナンス―（木内清章） 
ここでは、相互会社形態をとる保険会社の総代会につ
いての評価をふまえて、信用金庫のガバナンス設計に
も言及している。 
 
              （原稿受理年月日 2016 年 11 月 28 日） 
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